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ČEZ zakończył wykup własnych akcji 
  
 
 

Spółka energetyczna ČEZ zakończyła zakup własnych akcji w ramach tzw. programu 
share buy back. Do dnia dzisiejszego ČEZ zakupił  58 132 355 własnych akcji, co 
przedstawia 9,816 % z całkowitej ilości. Dlatego że ČEZ posiadał już część akcji przed 
rozpoczęciem tego programu, aktualnie na jego kontach jest razem 9,998 % własnych 
akcji. ČEZ realizował zakup własnych akcji na podstawie decyzji Walnego 
Zgromadzenia, odbywającego się w dniu 23 kwietnia 2007, które między innymi 
przyjęło uchwałę o nabyciu własnych akcji spółki do wysokości 10 procent. Zakup 
rozpoczął się 30 kwietnia 2007. 
 
Walne Zgromadzenie uchwaliło wtedy, że spółka ČEZ może, rozpoczynając od dnia 23 
kwietnia 2007 nabywać własne akcje założycielskie w wielkości, jaka nie przekroczy łącznie 
59 221 084 sztuk. 
 
ČEZ realizacją własnych zakupów powierzył dwa największe czeskie brokery – WOOD & 
Company Financial Services, a.s. oraz Patria Finance, a.s. Ponowny wykup akcji był 
realizowany na rynkach regulowanych, na których są kotowane akcje spółki (Praga, 
Warszawa), a to przeważnie na rynku anonimowym w taki sposób, żeby nie doszło 
do dyskryminacji akcjonariuszy spółki. 
 
Powodem dla realizacji ponownego wykupu akcji była nieefektywna struktura kapitału oraz 
nieodpowiedni stosunek kapitału własnego i długu spółki. Ustalenie czasu realizacji 
ponownego wykupu było również uwarunkowane decyzją rządu RC z dnia 19. 3. 2007 o 
sprzedaży części akcji spółki ČEZ za pośrednictwem rynku kapitałowego. Opublikowana 
intencja rządu RC zaoferowała ciekawą okazję, jak przeprowadzić ponowny wykup akcji 
spółki ČEZ w sposób korzystny dla spółki i wszystkich akcjonariuszy. 
 
W roku bieżącym na początku kwietnia Zarząd ČEZ stwierdził, że program wykupu własnych 
akcji spełnił swój cel, tj. zefektywnić strukturę kapitałową grupy ČEZ. W roku ubiegłym wzrósł 
stosunkek długu netto (dług minus gotówka) wobec EBITDA z 0,3 na 1,0 (po uwzględnienie 
kredytu prawie 15 mld. CZK, określonego do akwizycji udziałów w spółce MOL oraz 
przyjętego w styczniu bieżącego roku). 
 
Zarząd zapropnuje Walnemu Zgromadzeniu (odbywającemu się 21.5.2008) anulować akcje 
uzyskane w ramach ponownego wykupu, z wyjątkiem akcji przeznaczonych dla uczestników 
programu opcyjnego. Jeżeli Walne Zgromadzenie zatwierdzi anulowanie akcji, będzie 
niniejszy krok realizowany w możliwie jak najkrótszym czasie, w terminach określonych 
przez Kodeks Handlowy. Anulowanie własnych akcji nie ma żadnego wpływu na wynik 
gospodarowania ČEZ. Anulowanie akcji jednak znacząco przyczyni się do ulepszenia 
wskaźników stosunków firmy w przeliczeniu na akcję. 
 
Zarząd również stwierdził, że dotychczasowa struktura kapitałowa nadal dostarcza więcej 
aniżeli wystarczającą przestrzeń do kontynuowania strategii ekspansywnej spółki. Obecnie 
ČEZ pracuje na szeregu projektów akwizycyjnych lub rozwojowych, które zamierza 
finansować przy wykorzystaniu dotychczasowej wolnej zdolności długu i o których informuje 
na bieżąco publiczność. Niektóre z przygotowywanych i rozpatrywanych projektów są 
ponadto związane z poniesieniem środków pieniężnych aż kilka lat po ich rozpoczęciu. 
Dlatego te projekty nie muszą prowadzić do optymalnej struktury kapitałowej z wystarczającą 
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prędkością, a to zwłaszcza w przypadku, że niektórych z nich nie uda się zrealizować 
terminowo lub o zakładanej wielkości. Dzięki środkom przyjętym w ramach inicjatywy 
programu efektywność i dzięki rosnącym cenom towarów wzrosło z drugiej strony 
oczekiwanie wolnego cash-flow spółki z działalności eksploatacyjnej. 
 
Z tychże powodów Zarząd uważa za odpowiednie otwarcie przestrzeni dla ewentualnej 
dalszej optymalizacji struktury kapitałowej za pośrednictwem drugiego etapu ponownego 
wykupu własnych akcji. Dlatego do programu Walnego Zgormadzenia włączył również 
decyzję o możliwości nabycia własnych akcji spółki o dalszych 10%. W odróżnieniu od roku 
ubiegłego ČEZ jednak nie przypuszcza, żeby drugi program ponownego wykupu akcji był 
realizowany z taką regularnością jak ten pierwszy.  Ustalenie czasu i zakres ponownego 
wykupu będzie dany przez aktualny rozwój na rynkach finansowych, przez regularną 
aktualizację prognozy cash-flow, rozpad czasowy okazji inwestycyjnych i potrzeb ČEZ oraz 
przepisy prawa.  
 


